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CARACTERIZACIÓN DEL 
AJU STE MICROECONÓMICO 
DE PRECIOS EN COLOMBIA 
1989-1999 
Este estudio no presenta ez,idencia acerca de la presencia 
de una fuerte inflexibilidad a la baja de los precios. 
Analizando los carnbios de la canasta en su totalidad, el 
23. 7% corresponde a canzbios negativos. Los alilnentos no 
J>rocesados 1nostraron elnzenor grado eJe inflexibilidad a 
la baja, resultado asociado a la inestabilidad de la 
oferta agrícola J' a la baja incidencia de los costos de 
nzenú en la deter11linación de los precios en este nzercado. 
L a literatura económica reciente ha rnos-
trado interé en explorar las características 
del comportamiento de los precios, aportan-
do infot·rnación 1nicroeconón1ica útil para 
entender los fenórnenos macroeconómicos. 
En los Estados nidos, obresalen los traba-
jos de Ce chetti (1986) acerca de la rigidez 
de 1 s precios de las revistas y el de Kashyap 
( 1995) sobre los precios de los artículos 
de canzping de catálogos. De otra parte, 
lbn1massi ( 1993) exploró las características 
de los cambios en los precio de una nlues-
tra semanal de precio de 20 alimentos en 
varios expendios de Buenos Aires en un pe-
ríodo de ambiente inflacionario. Lach y 
Tsiddon (1992) examinaron una muestra de 
Por: Alexandra H'.jJinosa. 
Carlos FelijJejarcun illo, 
Ed~!Jl r C'a icedo 
precios men uale-, del Índice de Precios al 
Consumidor (IPC) de Israel en un período 
de hiperinflación. En general, los estudios 
reseñados encuentran que e l tiempo en el 
que un precio permanece inalterado (dura-
ción) es mayor en períodos con menores 
ni e les de inflación. Además, Tommasi 
(1993) y Lach y Tsiddon (1992) identifican 
una relación posiliva entre la variabilidad de 
precios y la inflación. 
De acuerdo con Lach y Tsiddon ( 1992) exis-
ten al meno do razones que explican la 
importancia de la caracterización del com-
portamiento de precio para el análi is eco-
nómico. La primera tiene que ver con los 
Economistas de la Subgerencia de Estudios Económicos del Banco de la República. Los autores agradecen a Julio 
Solórzano su colaboración en el procesamiento de la información. 
6 5 
Digitalizado por la Biblioteca Luis Ángel Arango del Banco de la República, Colombia.
costo de bienestar de la inflación. Por ejem-
plo, una mayor frecuencia de cambios en los 
precios puede conducir a u na mayor infla-
ción si existe una clara relación entre frecuen-
cia e inflación. La inflación, de acuerdo con 
la teoría económica, e convierte en un im-
pue to inflacionario, golpeando má fuerte 
a lo consurnidores de menores ingresos 1 • 
La egunda corresponde a los potenciales 
efectos de la política monetaria obre la acti-
vidad real. La asincronización de cambios 
entre expendios o la distribución asimétrica 
de los precios reales puede sugerir que los 
preci no e ajustan en el corto plazo a cam-
bios en la oferta monetaria. 
En Colombia el trabajo de Jaramillo y 
Cerquera (1999) es pionero en el análisis de 
las caract rí ticas microeconórnicas de los 
ajustes de precios . Lo aut r· s tomaron in-
formación semanal de precios entre 1991 y 
199"! para 39 productos de cin o supermer-
cados ubicados en la ciudad de Per ira, en-
contrando evidencia a favor de la pre encía 
de rigidez en los precios al permanecer 
inalterados, en promedio, mes y medio. La 
alta proporción de bservacion s , para la 
cuales los autores encontraron que 1 s uper-
mercados no 1nodificaron los precios, es evi-
dencia ele la importancia de los "costos de 
menú" al momento de decidir el ajuste de un 
precio. De otra parte, los autore encontra-
ron que el grado de erosión del precio real 
antes de un aju te de precios es más bajo en 
olombia que el de otras economía con alta 
inflación. Un hallazgo adicional de estos au-
toces, contrario a lo encontrado en un estu-
dio anterior realizado con datos del IPC, de 
Jaramillo, Caicedo y Alvarado (1995) , e que 
en Colombia no parece existir inflexibilidad 
a la baja en los precios a pesar de que la infla-
ción pennaneció durante un período largo 
de tiempo en nivele uperiore a 20%. 
Este documento utilizó información de pre-
cios diaria para un conjunto de 209 produc-
tos , suministrada por una de las grandes 
cadenas de supermercados de Bogotá, para 
un período que abarca aproximadamente 10 
años (1989-1999). Con e ta información es 
posible identificar algunas característica~ 
microeconómicas del comportamiento y 
ajuste el lo pre ios y evaluar, con una mues-
tra tnás amplia y de 1nayor frecu e ncia, los re -
sultados del estudio de Jaramillo y Cerqu ra 
(1999) . La información utilizada abat·ca un 
período para el cual el crecimiento pronle-
clio de pr cios al consumidor fue de 21 ,9 %, 
nivel de inflació n para e l c ual no se h a n ela-
borado estudio~ sobre e te tema e n la litera-
tura internacional. 
Los resultados del presente trabajo muestran 
que en la conomía colombiana no se regí ·-
tran cambios de precios con alta frecu e ncia 
ni en grandes magnitudes . Por eJ contrario, 
el p1·ecio del producto típico pern'lanece 
inalterado, en promedio, 130 días a pesar 
de una inflación promedio uperior al 20 %. 
Esto sugiere que los "costo de n'lenú" on 
e idencia imponante en la determinación d "' 
los cambios de precios a pesar de que el país , 
El impuesto inflacionario se entiende como la pérdida de capital que sufren los poseedores de dinero como resultado de 
la inflación. Como la elasticidad ingreso de la demanda tiende a ser menor que uno, el impuesto inflacionario por sí 
mismo es regresivo , es decir, las personas de menores ingresos pagan como impuesto de inflación una proporción más 
alta de su ingreso que las de más altos ingresos . 
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para el pedodo analizado, afrontó tasas de 
inflación por encima del 20%. De otra parte, 
se identificó que en Colombia el grado de 
erosión del precio real ante de un ajuste en 
el precio e ignificati amente superior a los 
encontrado por Jaramillo y Cerquera 
(1999), y más cercanos a los detectados por 
Lach y 11 iddon (1992) para Israel. 
Por su parte, el tan"'laño del reajuste prome-
dio (v. gr. , la an"'lplitud de la banda (S-s)), 
una medida de la posible magnitud relativa 
de lo co tos d m nú, r ultó uperior a 
aquel detectad e n precio de supermer-
cad s de Pen~ ira. Adicionaln1 ·nte , los re ul-
tados confirman que , a pe. ar del ambi nte 
inflacionario, para los productos de super-
mercado no existe inflexibilidad de los pre-
cios a la baja, tal como se ha detectado aún 
en casos hiperinflacionarios en otro paí-
ses ( . gr. 'lbmmasi ( 199:3)). 
Por último, se 'criflcó que en Colombia la 
inflación tiene un imp nante fecto sobre 
la variabilidad de lo · precio~ . Este resultado 
ugiere que los agente~ enfrentan alta inccr-
tidun"'lbre con respecto a lo~ precios relati-
vos en an1bicntc~ inflacionarios, g nerando 
efecto negativos . obr el sector real de la 
economía, los cuale pueden traducirse en 
alto · costo · de bienestar social. 
E te documento e tá organizado de la si-
guiente forma . En la sección 1 se describen 
los datos; en la sección 11 • e analizan varios 
aspecto del con"'lportanüento de los precios: 
la duración, la ero ión d 1 precio real, el ta-
maño de lo reaju te d lo precios y la evi-
dencia sobr la inflexibilidad de lo precios 
a la baja. La ección lll estudia la relación 
entre la variabilidad de los precios relativos 
y la inflación. La sección IV concluye. 
DESCRIPCIÓN DE LA INFORMACIÓN 
La información de precio de una amplia 
gama de productos se tomó ele una de las 
grande cadenas de up rmercado de Bogo-
tá. Por raz ne de confidencialidad de la in-
forn"la ión, se acordó con la cadena no 
divulgar públican"'lente la fuente1 . e encon-
tró información diaria de un grupo de 209 
artículo ~ para un período que abarca desde 
finale de 1989 hasta con1ienzos de 1999\. La 
cana ta de bienes abarca de ·de el grupo de 
alimento. primarios , como los tubérculos, 
hortalizas y frutas , hasta los produ tos proce-
sados, entre los qu abe mencionar, aceites 
y grasas , carnes, lácteos, granos, artículos para 
el asco pet·sonal y del hogar. La ce ta selec-
cionada contiene una amplia gama de rubro 
contemplados por cllPC del DANE. En gene-
ral esta cesta cubre alrededor del 30% de la 
canasta del IPC total y un 67% de la canasta 
del lP sin servici s. El listado completo de 
los 209 producto. aparece en el Anexo. 
La frecuencia y el período de referencia de 
la canasta utilizada en e te estudio es mu-
In icialmente , se contaba con aproximadamente 2.000 referencias , sin embargo , como muchos productos tan sólo se 
diferenciaban en el peso , tamaño , unidades, marcas o presentaciones , se optó por seleccionar aquellos con las caracte-
rísticas más representativas del mercado. De esta forma , se escogieron 209 artículos. Este procedimiento facilitó el 
procesamiento de la información y los diferentes cálculos realizados en el estudio. 
El período contemplado difiere entre un producto y otro. Los alimentos primarios son los que poseen mayor información 
(1989-1999) , mientras que el resto de grupos presentan información , en promedio, desde 1993 hasta 1999. 
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cho mayor si se le compara con la de otros 
estudios. Por ejemplo, Jaramillo y Cerquera 
(1999) , para el caso colombiano manejaron 
información de 39 items con precios de fre-
cuencia semanal para un período que com-
prendió 130 semanas entre junio de 1991 y 
febrero de 1994, lapso de tiempo con una 
tasa de inflación entre 20,5% y 31 ,6%. Por su 
parte, Lach y Tsiddon (1992) emplearon in-
formación mensual de 26 productos para los 
años 1978-1979 y 1981-1982, con una tasa 
de inflación anual que fluctuó entre 80% y 
115%. Tommasi (1993) recopiló información 
de 15 productos en cinco supermercados de 
Argentina en el año 1990, abarcando 46 se-
tnanas , con inflaciones que oscilaron entre 
50% y 7.000%. 
En consecuencia, tanto la literatura nacio-
nal como la internacional ha trabajado con 
información que, en ningún caso, supera los 
40 productos, y con una frecuencia setna-
nal , en el mejor de los casos . La baja gama 
de productos puede esconder comporta-
mientas en los precio de algunos bienes 
no contemplados dentro de la canasta ana-
lizada, mientras que la información sema-
nal o mensual no permite identificar con 
precisión el momento en que se dan los 
cambios de precios, lo cual puede afectar 
indicadores como la duración, la erosión y 
la variabilidad del precio. 
Finalmente, para identificar si se detectan 
diferencias importantes entre diversos tipos 
de productos, se optó por clasificar la cesta 
seleccionada en los siguientes grupos: ali-
mentos primarios, cames y lácteos, alimen-
tos procesados, bebidas no alcohólicas , 
bebidas alcohólicas, artículos de aseo perso-
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nal y limpieza del hogar, medicamentos , y 
otros productos (Anexo). 
II. REsUIXADos EMPÍRicos 
A continuación, se analizará el comporta-
miento del ajuste de precios en Colombia a 
partir de estadísticos como la duración pro-
medio del precio, el tamaño de los reajustes 
de los precios, la inflexibilidad de los pre-
cios a la baja (porcentajes de cambios nega-
tivos) y la curtosis , entre ott·os. 
A. Persistencia de los precios 
La persistencia (o duración) de los precios 
fue calculada como el número de días pro-
medio en los cuales no se presentan ajustes 
de los pt·ecios . Pot· ejemplo, el Gráfico 1 
muestra el comportamiento ele los precios 
de dos bienes en un lapso de un atl.o . Para el 
producto A, la persistencia promedio es ele 
seis meses, ya que en el lapso analizado sólo 
se registró un reajuste y dos niveles de pre-
cio . El producto B presenta 12 reajustes , 
hacia arriba y hacia abajo, en el misn-.o pe-
ríodo, en consecuencia, la duración prome-
dio es de un mes. 
El Cuadro 1 resume los principales resulta-
dos sobre la dirección y el tamaño de los can-.-
bios y la duración de los precios para los 
grupos estudiados . Los resultados de este 
cuadro muestran cómo los precios de la ma-
yoría de artículos no cambian con mucha fre-
cuencia. En promedio, un cambio de precio, 
para un artículo típico, se produce cada 130 
días. Así, el precio permanece estable en el 
98, 1% de los días del período de la muestra. 
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En contra te , la duración del precio aría 
sustancialmente entre grupos de productos . 
Asimi mo, la duración del precio es menor 
para aquellos productos con un menor gra-
do de elaboración. Los alimentos primarios 
muestran la menor duración promedio con 
Comportamiento de los precios 
Producto A 
132 ,0 
128,0 
124 .0 ~ 
120,0 
116,0 ¡--
112,0 1-
108.0 
104 ,0 --'--
Ene. Feb . Mar. Abr. M ay. Jun . Jul. Ago. Sep . Oct. Nov Dí c. 
Producto B 
118.0 
114 ,0 
110.0 
106.0 
102.0 
98.0 
Ene. Feb. Mar. Abr. M ay. Jun . Jul. Ago. Sep . Oct Nov. Dic. 
Fuente· Cálculos de los autores 
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r. l!lnrr. 1 
Estadísticas descriptivas por grupos 
(Porcentajes) 
Grupos Promedio 
Cambio 
Alimentos primarios 1,67 
Carnes y lácteos 6,96 
Alimentos procesados 7.74 
Bebidas no alcohólicas 5,44 
Bebidas alcohólicas 3,37 
Aseo personal y limpieza del hogar 6,59 
Medicamentos 12,33 
Otros productos 9,91 
Total promedio 6,27 
Fuente: Cálculos de los autores. 
30,3 días, lo cual es reflejo de la ine tabili-
dad de la oferta de productos de origen agrí-
cola a lo largo del año y de su alto grado de 
pere ibiliclad. Por u parte, los rn dicamen-
to: y el grupo otro producto, 1 r lan la 
duración promedio más alta, al p rman r 
sus precios inalterado 201,6 y 209,3 día , 
respectivamente. 
Camb ios Camb ios no cero 
--1 
Días cero Negati vos Posi tivos 
30 ,34 94 ,49 40 ,44 59,56 
149,16 98,15 18,23 81 .77 
162,18 99 ,21 17,79 82 ,21 
142,77 99 ,15 28 ,17 71 ,83 
74 ,48 98 ,61 24 ,69 75,31 
142,51 99,20 21,40 78 ,60 
201 ,62 99 ,50 15,22 83,94 
209,30 99 ,35 13,30 86,70 
129,51 98 ,06 23 ,66 76 ,29 
firma enfrentan co to como nuevos catá-
logos de ventas, ajuste d la caja d pagos, 
cambio de etiquetas y, eventualmente, reduc-
ción de la clientela por alt ración de los pre-
cios. Estos costos de rnenú generan rigid e s. 
p rque re ulta óptimo y racional sostener los 
pr cío cuando los choqu s de oferta y de-
manda n son lo sufí-
E ta rigidez en los pre-
cio e tá asociada con el 
tipo de mercado y con 
lo co tos que enfrentan 
lo fabricante y comer-
ciantes a la hora de re-
Los ostos de nzenú generan 
rigideces, porque resulta óptüno 
y racional sostener los precios 
cuando los cboques de oferta y 
denzanda no son lo 
suficientenze1lle grandes. 
cienten"lent grandes . 
El grado de rigidez que 
mu stran los precios al 
cambio re ult ' ignifica-
tivatnente má alta que 
la identificada en el es-
ajustar lo precios (v. gr., 
o to de menú). En los mercados de pro-
ducto indu striales suele asignársele signifi-
cativa importancia a los gastos relacionado 
con los camb ios d e p recios nominales. Las 
tudio de Jaramillo y 
Cerquera (1999). Ellos encontraron que, en 
promedio, los precios cambian cada 8, 1 se-
manas (57 días). Esta diferencia entre lo 
estu dios puede deber e al menor período 
En este grupo se encuentran productos como cigarrillos. revistas y periódicos. 
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del estudio la diferencia en La naturaleza 
(hipern1ercados vs. supermercados) y la ubi-
cación geográfica de los expendios y la dife-
rencia en la frecuencia de ob ervación (diaria 
s. en1anal). 
Contrario a los resultado d )aramillo y 
Cerquera (1999), los de este trabajo sugie-
ren que en Colombia sí exist una impor-
tante asociación entre períodos de alta 
inflación y una menor per istencia de pre-
cios. Para capn1rar dicha rela ión en este es-
tudi e optó por separat· la muestra de 
alin1entos prin1ario en d p ríodos": el pri-
tnero denominado preapertura, que cubre 
los años J 989 y 1990 caracterizado por una 
inflación creciente y, en promedio, n1ás alta 
(29,2%); el segundo corresponde al perío-
do posterior a las n1edidas de apertura eco-
nómica y a la sanción constitucional de la 
ind p nclencia del banco central (entre 1991 
y 1999) . Este último período registra un pro-
medio ele inflación n1ás bajo (20,2°'0) y exhi-
be caídas permanentes en la tasa de inflación, 
al punto de alcanzar un crecitnicnto del IPC 
de un dígito en 1999 (9,2%), luego de haber 
alcanzado un 26,8% en 1991. 
El Cuadro 2 y el Gráfico 2 mue tran que en 
el período de mayor y creciente inflación la 
duración promedio de los precio no upe-
ró los 18 días mientras que en el período 
de menor y decreciente inflación la persis-
tencia de los precios fue cercana a los 34 días. 
A través de una prueba estadística de dife-
rencia el medias , se comprobó que estos re-
sultados son significativamente diferente al 
95% d significancia. Esta evidencia e inci-
de con el hallazgo de I~ach y Tsiddon (1992), 
quienes encontraron que períodos de alta 
inflación están asociados con duraciones de 
precio más bajos . 
Otra tnanera de n1edir la persisten ia de lo 
pre io. es evaluar cuánto se erosiona el pre-
cio real de un producto antes d ·que ·e pro-
duz a un reajuste. Para e. te propósito es 
nec sario deflactar las series de precios no-
minale · p r un índice general de precios . 
Con1o el IPC sólo e con truye men. ualmcn-
Estadísticas descriptivas por períodos 
Alimentos primarios 
(Porcentajes) 
Muestra completa 
Preapertura (1989-1990) 
Apertura (1991-1999) 
Fuente Calculos de los autores 
Cambios 
cero 
94.1 
89,0 
94 ,8 
Cambios no cero (%) Días 
Negativos Positivos promedio 
40 .7 59 .3 28,3 
45.5 54 ,5 17 o 
39,2 60 ,8 33.4 
Alimentos primarios es el único grupo de productos cuyo período de información abarca dos niveles de inflación 
significativamente diferentes. 
-¡ 1 
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Duración promedio de los precios, por período, alimentos primarios 
(Días) 
35,0 
30 ,0 
28,32 
25,0 
20 ,0 
15,0 
10,0 
5,0 
0,0 
Muestra completa 
Fuente Cálculos de los autores 
te, fue nece ario calcular la inflación prome-
dio diaria del período corre poncliente a 
cada producto y multiplicarlo por el núme-
ro de días promedio en los cuales el precio 
permaneció inalterado. 
En el Cuadro 3 se presentan los resultados 
de "ero ión del precio". Lo precios prome-
dios de la canasta, en conjunto, se erosio-
naron 6,8%, porcentaje más alto que el de 
jaramillo y Cerquera (2,9%) y más cercanos 
a los resultados encontrado en Israel (8,5% 
a 11 %), y bastante inferior al 25% de eco ión 
encontrado por Cecchetti (1986) en los E -
taclos Unidos. 
Realizando el análisi por grupos, se observa 
que, al igual que con los resultados de dura-
ción promedio de los precios, a menor gra-
33,39 
17,04 
Preapertura Apertura 
2 
do de clabora_ción del producto menor e su 
erosión. Los alimentos primarios se erosio-
naron, en promedio, 1,8% antes de un reajus-
te en el precio non1inal; las carnes y lácteos 
pierden 7, 7% ele su precio real; los alimentos 
procesados 8.-!% y los medicamentos, 1 0,<-i% . 
La excepción del anterior comportamiento 
recayó en bebidas alcohólica · (3,9%), grupo 
con u na erosión cercana a la exhibida por los 
alimentos sin procesar (primarios). 
El análisis de los diferentes componentes ele 
la canasta estudiada no permite confirmar 
la existencia de una relación directa entre la 
duración y el grado de erosión del precio 
real en Colombia, siendo la erosión del pre-
cio real menos aguda en períodos de alta y 
creciente inflación, como se ilustra en el Grá-
fico 3. Es lógico pensar que en una fase de 
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alta inflación la pérdida de valor real de un 
precio sea menor, ya que, como se mo tró 
anteriormente, los precios e ajustan má 
rápidamente. 
B. Inflexibilidad de los precios a la baja 
Jaramillo, Caicedo y Alvarado (1995) utili-
zando información del IPC del DANE, con-
Erosión del precio real 
(Porcentajes) 
Grupos 
Alimentos primarios 
Carnes y lácteos 
Alimentos procesados 
Bebidas no alcohólicas 
Bebidas alcohólicas 
Aseo personal y limpieza del hogar 
Medicamentos 
Otros productos 
Total promedio 
Erosión 
1,8 
7.7 
8,4 
7,4 
3,9 
7,4 
10,4 
11 ,1 
6,8 
c..,ente Cálculos de los autores 
2,1 
1,8 
1,5 
1,2 
0,9 
0,6 
0,3 
o 
Grf:afi,..n q 
Erosión del precio real por período, alimentos primarios 
(Porcentajes) 
1,68 
1,27 
1,88 
Muestra completa Preapertura Apertura 
-- - - ----------
Fuente: Cálculos de los autores. 
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cluyeron que en Colombia, exi te una mar-
cada inflexibilidad a la baja en el índice de 
precios al consumidor. Los r ultados de ese 
e tudio mostraron que el IPC total nacio-
nal ólo exhibió variacione mensual s ne-
gativa en 4 7% de las observaciones para el 
período comprendido entre enero de 1983 
y junio de 1995. Tan sólo un grupo mostró 
un porcentaje importante de variaciones ne-
gativa los productos agropecuario sin 
procesar (26 ,7 %). Sin 
bio negativos, los cuales representaron 40,4% 
de los cambio diferente de cero. Por el con-
trario, grupos como otro productos (13 ,3%), 
medicamentos (15 2%), alimentos procesados 
(17,8%) y carne y lácteo (18,2%) presenta-
ron un menor grado de flexibilidad a la caída 
de precios. En los grupo restantes (bebidas 
no alcohólicas bebidas alcohólicas y artícu-
lo de aseo personal y limpieza del hogar) la 
flexibilidad a la baja fue relativamente discre-
ta, entre 20% y 30% de 
en'lbargo, tal como los 
autore reconocen, la 
base de datos del IPC no 
es ideal para obtener 
conclusiones ace1·ca de 
la inflexibilidad nomi-
nal de los precio . Las 
series de precio del IPC 
para cada artículo son 
Nuestra infornJaciÓJl lo cambios, distintos de 
cero, fueron negativos 
(Cuadro 1) . 
de precios del bipennercado 
reoela un gt~~ulo 1noderado 
de infle. ~jbilidad a la baja 
de los precios. J)e/ total 
de lo~ reajustes de precios, 
los carnbio~ negatít1os 
corre~1Jonden a/23, 7%. 
Al dividir la muestra en 
do períodos se detectó 
que el grado de inflexi-
bilidad de los precio 
nominale a la baja no 
promedios mensuales , 
d mu hos expendios y de mucha ciuda-
de . Detrá d estas restriccione - 'e pueden 
esconder comportamiento · importante en 
la n1icroeconon1ía de los ajustes de precio , 
como veremos a continuación. 
Nu stra infonnación de precios del 
hipermercado revela un grado moderado de 
inflexibilidad a la bajad los precios. Del to-
tal de los reajustes de precios, los cambios 
negativo corresponden al 23, 7%. Esta cifra 
es in'lilar al 20% de cambios negati o n-
contracta para Colombia por J aramillo y Cer-
qu ra (1999) y algo menor al 35% encontrado 
por Tommassi (1993) en el caso de Argenti-
na. in embargo, se detectan grandes diferen-
cias ntre grupo de productos. En el caso de 
lo alimentos primarios se encuentra una ma-
yor fl xibilidad a la baja, a juzgar por lo cam-
7 4 
cambia sign i fi ativa-
nlcnte . Para el p ríodo de preapertura las va-
riacione negati as superaron el <J 5 %, 
micntra que para el período de apertura y 
banco central independiente estas variacio-
nes no superaron el 40% de las observacio-
nes (Cuadro 2) . 
C. El tamaño de los reajustes 
De acuerdo con Sheshinski y Wei (1977) 
una fonna de evaluar la magnitud de los cos-
tos de menú es midiendo el tamaño típico 
de un reaju te de precios . El agente e tá dis-
pue ro a tolerar una d sviación entre el pre-
cio existente y su precio ideal , siempre y 
cuando la di[i rencia entre dicho precio sea 
m nor que un valor dado (S-s). En el mo-
tnento en que la desviación supera este va-
lor, se produce el reajuste por un monto 
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(S- ) . Para Lach y Tsiddon (1992) una forma 
de medir la amplitud de esta banda de tole-
rancia (conocida como banda (S-s)) es mi-
diendo el tamaño promedio del reajuste 
positivo de pr cios. 
De acuerdo con este modelo, para aquellos 
agente con un tamaño de banda cercano a 
cero la magnitud d los co tos de menú tien-
de a et· insignificante. Por el contrario, para 
quien tienen una banda muy amplia, lo 
co tos d menú ju gan un papel primordial 
en lo · ajuste de precios. 
En l p ríodo que abarca de 1989 a 1999, la 
canasta confonnada por 209 rubro arrojó 
una amplitud de la banda (S-s) de 12 5 %, 
levemente superior a la encontrada por 
Jaramillo y e rquera (9,8%) teniendo en 
cuenta ólo lo cambios positivos ( uadro 
4). El promedio de lo reajustes negati 
e mayor en t ' rmino absoluto (-12,4%) y 
no muy diferente del hallado por jaramillo y 
crquera (1999) de -7,9%. Teniendo en uen-
ta todos los cambios de precio, el reajuste 
promedio es de 6,3%, superior al 2 ,3% obte-
nido en los supermercados de Pereira. 
Por grupos de productos se ncontró una 
mayor amplitud de banda (S- ) en los medi-
camentos (16,3%) seguidos de lo alimen-
to primario (13,7%). Por el contrario, el 
grupo de bebidas alcohólicas exhibió la me-
nor amplitud con 7 1%. El promedio de cam-
bios n gativo en el grupo de carne y lácteos 
fue -18,8%, siendo el mayor de lo ocho gru-
pos, mi otras que las bebidas alcohólicas , me-
dicatnentos y otros producto regi traron lo 
menores valores (-7,6%, -8,4% y -8 4%). Para 
el total de cambios (positivos y negativos) se 
encontró que los alimentos primarios presen-
tru·on la menor variación promedio (1 7%), 
mi ntras que lo medicamento í experim n-
taran el mayor reajuste de precio dentro de 
la totalidad ele los grupos (12,3%). 
Para el período de má alta y creciente infla-
ción (1989-1990) los precios de l s alimen-
Cu::~rlro 4 
Reajuste de precios 
Grupos 
Alimentos primarios 
Carnes y lácteos 
Alimentos procesados 
Bebidas no alcohólicas 
Bebidas alcohólicas 
Aseo personal y limpieza del hogar 
Medicamentos 
Otros productos 
Total promedio 
Fuente Cálculos de los autores. 
Negativos 
(16,4) 
(18,8) 
(9,2) 
(15,9) 
(7,6) 
(12,0) 
(8,4) 
(8,4) 
(12,4) 
5 
Positivos 
13,7 
13,6 
11 ,2 
13,6 
7 ,1 
11,7 
16,3 
13,6 
12,5 
Todos 
los cambios 
1,7 
7,0 
7,7 
5,4 
3,4 
6,6 
12,3 
9,9 
6,3 
-
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tos primarios presentaron un tamaño de 
banda menor (10,6%), mientras que en el 
período decreciente y de menor inflación 
(1991-1999) la amplitud promedio de la ban-
da (S-s) se acercó a 14% (Cuadro 5). Esta 
evidencia es contraria a la encontrada por 
Jaramillo y Cerquera (1999). 
Otra forma de evaluar los costos de menú es 
a través del análisis de la distribución de los 
cambios de precios . Según Caballero y Engel 
(1994) existen costos aleatorios de menú. El 
modelo señala que las firmas enfrentan una 
probabilidad de ajustes de precios y define 
la probabilidad de incrementar los precios 
como la diferencia entre el precio óptimo y 
el incremento del precio actual. En e te 
modelo, la mayoría de los cambios de pre-
cios tiende a ser de mayor valor absoluto, 
cuando las desviaciones de los precios ópti-
mos son mayores . En este trabajo se optó por 
probar esta teoría a través del e tudio de 
la curtosis normalizada de la distribución 
de lo cambios de precios . Por sí sólo el ex-
ceso de curtosi no garantiza la presencia de 
co tos de menú en la fijación del precio, esto 
último se com.prueba cuando la distribución 
presenta colas altas , es decir, cuando una 
proporción importante de los reajustes son 
de gran magnitud absoluta. 
En el Cuadro 6 se presentan los resultados 
de la curtosis normalizada por componen-
tes de la canasta, así como el porcentaje de 
productos que en cada grupo arrojaron una 
curtosis significativamente difet·ente de la 
normal. Los alimentos primarios registraron 
el mayor número de productos con exceso 
de curtosis significativa (52 ,2%) seguidos de 
bebidas alcohólicas (50%) y el grupo con-
formado por otros productos (40%). Sin 
embargo, luego de realizar un estudio más 
detallado de las distribuciones no se encon-
tró evidencia de colas altas. Se d tectó que 
el exceso de curtosis es generado por nume-
rosos cambio de precios de baja magnitud 
(picos altos). 
III. INFIACIÓN y VARIABiliDAD 
DE LOS PRECIOS RELATIVOS 
Numero os trabajos, teóricos y empíricos, han 
e tablecido u na relación directa entre la dis-
persión de los precios y la tasa de inflación. 
Esta literatura se con1enta en trabajos como 
Cuadro 5 
Reajuste de precios por períodos 
Alimentos primarios 
(Porcentajes) 
Grupos Negativos Positivos Todos 
los cambios 
-- ·- - -
Muestra completa (14 ,9) 13,0 1,7 
Preapertura (1989-1990) (1 0,7) 10,6 1,1 
Apertura (1991-1999) (16 ,9) 13,8 1,9 
Fuente Cálculos de los autores . 
7 6 
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Curtosis 
Grupos 
Alimentos primarios 
Carnes y lácteos 
Alimentos procesados 
Bebidas no alcohólicas 
Bebidas alcohólicas 
Aseo personal y limpieza del hogar 
Medicamentos 
Otros productos 
Total promedio 
Curtosis 
3,1 
1,8 
1,3 
0,5 
2,0 
0,6 
0,6 
2,8 
1,7 
Porcentaje (*) 
52 ,2 
30,4 
7,5 
0,0 
50,0 
5,3 
0,0 
40 ,0 
( •) Porcentaje de productos con curtosis significativa al 5% dentro de cada grupo. 
Fu en e 0dii,;UIUS o 1u:> au1u1 t: . 
Fi eh e (1981), Olifill , Mizon y Ulpf (1990) y 
J aram illo ( 1999). Ella ugiere que a medida que 
sube la inflación, lo agentes enfrentan una 
mayor incertidumbre con respecto a los pre-
cios relativos y, por ende, se deteriora la cali-
dad de las decisiones de consun1o e inversión . 
Es así con"lo esta relación ha sido entendida 
como evidencia a favor de costos de bienestar 
generados por altas tasas de inflación . 
La base de datos utilizada en este trabajo 
permite evaluar la relación entre inflación y 
variabilidad de precio con datos diarios, 
algo que no es común en la literatura. Para 
evaluar esta relación, lo u ual es evaluar 
mediante técnicas de regresión la relación 
entre una medida de variabilidad de los pre-
cios relativos y la inflación. Como medida 
de la variabilidad se empleó la varianza de 
los precios individuales: 
1 1 
VPu 
N 
7 
donde DPu es la tasa de inflación del pro-
ducto i en el período L y N el número de 
producto ele la canasta. DP, es la medida 
pron-¡edio de la tasa de inflación agregada: 
11 ¿ 
i 1 
N 
Después de experimentar con las formas 
funcionales más u adas en la literatura, op-
tamos por reportar los resultado de una 
relación lineal , en donde se permiten pen-
dientes diferentes para los valores positivos 
y negativos de la inflación. La relación esco-
gida es: 
VP =a+ biDPI + ciDPI * durnnzy, 
en donde dun1my toma el valor de O si DP 
es positivo y 1 si es negativo . La relación se 
estimó tanto para la muestra completa de 209 
productos como para submue tras por tipo 
de productos (Cuadro 7). 
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Relación entre inflación y variabilidad de los precios relativos, por grupos de productos 
(Datos diarios) 
Variable Muestra Grupos de productos 
completa Alimentos Carnes Alimentos Bebidas no Bebidas Artículos Medica- Otros 
primarios y lácteos procesados alcohó- alcohó- de aseo mentos productos 
licas licas y limpieza 
Constante -3,26 -4,65 -18,9 
-1 '1 -0,08 -0,42 -0,82 -0,16 -0,49 
(-6,25)" (-4,37)* (-7,01)* (-5,14)* (-0,55) (-3,88). (-5,89)* (-1 ,50) ( -3,08) * 
Abs {Inflación) 57,45 45,86 196,64 27,78 15,76 14,05 27 ,71 21,72 24 ,96 
(24,1 O)" (29,27)* (51 ,96). (28,22)' (68,65). (51 ,49)* (45,13)' (90,04)* (55,86)* 
Abs (Inflación) • 
Dummy 22,79 6,83 -15,58 47 ,91 2,15 0,32 6,58 -14,94 -7,48 
(6,67)* (3,46)* (-2,24)" (19,73)' (4,78)* (0,70) (5 ,30) * (-20,83)* (-7,54) * 
R2 0,35 0,48 0,64 0,48 
No. de 
observaciones 2015 2015 2015 2015 
Muestra: 30 de Junio de 1993 1 5 de enero de 1999 
Estadístico Ten paréntesis. 
* Significativo al 5% 
Dummy es O cuando la inflación es positiva y 1 cuando es negat1va. 
flJente Cálculos de los autores 
Para la canasta completa, se encontró una 
r lación significativa entre variabilidad e in-
flación así como una mayor p ndiente pa1·a 
val re negativo de la inflación. Para el caso 
d Colombia, J aramillo y Cerquera ( 1999) 
rep rtaron r sultado imitare con dato 
manale y para el ca o de los E tados ni-
dos Jaramillo (2000) lo efectuó con dato 
mensuales. La estimación de la relación por 
tipo de productos muestra igualmente una 
relación significativa entre inflación y di per-
sión de precio y que la pendiente difiere 
para valores positivos y negativos de la infla-
ción en todos los casos con la excepción d 
bebida alcohólicas. A diferencia de lo da-
7 
0,77 0,67 0,59 0,8 0,63 
2015 2015 2015 2015 2015 
t ~ agregados, la pencli nte , para val r s ne-
gativo de la inflación es mayor en algunos 
casos (alin"Ientos primarios, alimentos pro-
cesados, bebidas no alcohólicas , bebidas al-
cohólica y artículo d a o) y menor n 
otro (carnes y lácteo , medicamentos y otro 
productos) . 
E tos resultados sugieren que, con una ba e 
de datos de alta frecuencia, e confirma la 
relación entre inflación y variabilidad de pre-
cios relativos para el medio colombiano. La 
evidencia descrita en este estudio muestra que 
es muy probable que el aumento de la infla-
ción en Colombia haya generado co tos de 
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bienestar al aumentar la variabilidad de los 
pr cios relativos y posiblemente, distorsionar 
la deci iones de inver ión y con umo. 
Jv. CoNCLUSIONEs 
El análisis de la microeconomía de los ajus-
tes d precios se realizó con base en infor-
mación de 209 producto proporcionada por 
un sup rmercado de la ciudad de Bogotá 
para l período 1989-1999. Algunos re ulta-
dos obtenidos en este documento difieren 
de los pre entados por Jaramillo y Cerquera 
( 1999) en un estudio anterior. Calculando 
el grado de rigidez a tra ' s de la duración 
promedio (número de días que permanecen 
los precios inalterados) . 
son videncia de una relación entre la esta-
bilidad de precios y el grado d procesamien-
to de lo productos estudiados y al mismo 
tiempo ugiere la importancia de los "costos 
de menú ' al momento de realizar ajustes de 
precios . 
E te e tudio no presenta evidencia de la pre-
sencia de una fuerte inflexibilidad a la baja de 
los precio . Analizando lo cambio de la ca-
na ta en u totalidad (excluyendo el 98,6 % 
de cambio cero) el23 ,7 % corresponde a cam-
bi s negativo . Los alin"lento pritnarios mos-
traron el menor grado de inflexibilidad a la 
baja ( 0 ,4 % de cambios negativos) resultado 
asociado a la inestabilidad de la ofena agríco-
la y a la baja incidencia de lo co to de menú 
en la determinación de 
las e radí ricas descripti-
vas mue tran que los 
aju t s n los precios se 
re alizan , n promedio. 
/.os resultados del estudio 
confinnan la relación entre 
inflación y uariabilidad de 
pre( ios re latí l'O en Colouzbia. 
lo precios en e te mer-
cado. Por u parte , lo 
medicamentos (15 ,2%) y 
otro producto. (13,3%) 
acta 130 día , resultado 
ignificativame nte má alto que 1 encontra-
do por Jaramillo y Cerquera (57 días) . Por 
grupo , se encontró que lo · alimento pri-
mario s ñalan el menor grado d rigidez 
(30,3 días) , mientras que el grupo confor-
mado por otro producto r velan la dura-
ción promedio má alta (209,3 días) . 
Al calcul.ar el grado de dgidez a través del 
porcentaje de ob ervacione diarias en don-
de no se presentan cambios de precios se 
encontraron re ultados similares. Es así 
como en el 9 4, 5% del total de las observa-
ciones de los productos agrícola no se pre-
entan ajustes de precios , mientras que el 
mayor grado de rigidez se pre ntó en los 
medi amentos con 99,5 %. E to resultados 
xhibieron rnayor grado 
de infle ibilidad a la baja. 
En conjunto, lo. precio. reales de la canasta 
estudiada pierden un 6 ,8 % de su valor antes 
d un ajuste de precio , porcentaje ignifi-
cativamente mayor que el 2 ,9 % calculado por 
Jaramillo y Cerquera (1999) . El análisis por 
grupos mu stra que a menor grado de elabo-
ración del producto menor es la erosión de 
su pr cío, e así como los alimentos prima-
rios en promedio e ero ionaron un 1 ,8 % 
antes de un reajuste en 1 precio nominal, 
mientras los medica1nento perdieron un 
10,4 % de u valor real ante del ajust . 
Otra forma de analizar la importancia de los 
costo de menú en los ajuste de precios es 
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a través de la amplitud de la banda (S-s), la 
cual se calcula promediando los cambio 
positivos de cada producto. En promedio. 
para toda la canasta, la amplitud de la banda 
es de 12,5%. Las bebidas alcohólicas regis-
traron el menor tamaño de la banda (7,1%) . 
Por el contrario, los medicamentos experi-
mentaron la mayor amplitud (16,3%). 
En períodos de creciente y alta inflación 
(preapertura) la duración promedio de los 
precios es menor (18 días) que la observada 
en períodos de menor y decreciente inflación 
(34 días). Así mismo, el grado de erosión es 
de menor magnitud en los períodos de más 
alta inflación . Consistente con el anterior re-
sultado el promedio ele cambios diferentes 
de cero es menor para el período preapertura. 
80 
Estos resultados señalan que en períodos de 
alta inflación los agente tienden a cambiar 
su precio con mayor frecuencia. 
Los resultados del estudio también sugieren 
que, con una base de datos de alta frecuen-
cia, se confirma la relación entre inflación y 
variabilidad de precios relativos en Colombia. 
Para la canasta con1pleta, los resultados mues-
tran una conexión significativa entre variabi-
lidad e inflación , y una mayor pendiente para 
valores negativo de la inflación. La estima-
ción de la relación por tipo de productos 
muestra igualmente una relación ignificati-
va entre inflación y di per ión de precios, y la 
pendiente difiere para valores positivos y ne-
gativos de la inflación en todos los casos con 
la excepción de bebidas alcohólicas . 
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An XO 
ALIMENTOS PRIMARIOS CARNES Y LÁCTEOS 
.~ 
-, 
AGUACATE 24 ARRACACHA 1 HUESO CARNUDO 
2 BANANO 25 ARVEJA FRESCA 2 MILANESAS DE RES 
3 CURUBA 26 CEBOLLA CABESONA BLANCA 3 PERNIL SENCILLO 
4 GUAYABAS 27 CEBOLLA LARGA 4 PIERNAS CON PIEL 
5 LIMÓN COMÚN 28 CILANTRO 5 POLLO CASERO 12 PRESAS 
6 LIMÓN TAHITÍ 29 FRÍJOL 6 POLLO CON VÍSCERA 
7 LULO 30 HABICHUELA 7 HÍGADO DE RES 
8 MANGA ROJA EXTRA 31 HARTÓN MADURO 8 HÍGADO DE TERNERA 
9 MANGO DE AZÚCAR 32 HARTÓN VER DE 9 SALCH ICHA LLANERA 
10 MARACUYÁ 33 HABAS VERDES 10 LECHE ENTERA 
11 NARANJA BRILLANTE 34 LECHUGA BATAVIA 11 LECHE NIDO GRANDECITOS 
12 NARANJA COMÚN 35 LECHUGA LISA EMPACADA 12 LECHE ENTERA 
13 NARANJA TANGELO 36 REPOLLO BLANCO 13 KUMIS NATURAL 
14 PAPAYA 37 REPOLLO MORADO 14 KUMIS DIETÉTICO 
15 PAPAYA HAWAIANA 38 TOMATE CHONTO 15 BONYURT ZUCARITAS 
16 MANZANA VERDE LONCHERA 39 TOMATE DE MESA 16 YOGURT DIETÉTICO 
17 MANZANA ROJA IMPORTADA 40 YUCA 17 QUESO DOBLECREMA 
18 PITAHAYA 41 ZANAHORIA 18 SUERO COSTEÑO 
19 PITAHAYA DULCE GRANDE 42 CRIOLLA MEDIANA 19 QUESO CAMPESINO 
20 MANZANA ROJA LONCHERA 43 PASTUSA MEO 20 QUESO 
21 TAMARILLA MORADA 44 PASTUSA MINI 21 CREMA DE LECHE 
22 TOMATE DULCE 45 HABAS VERDES 22 HUEVO COUNTRY 
23 AJO SECO 46 MORA NATURAL 23 LECHE BOLSA 
--·-
~ 
--
BEBIDAS NO ALCOHÓLICAS MEDICAMENTOS OTROS PRODUCTOS 
-
1 JUGO DE NARANJA 1 LOCIÓN CALADRYL 1 MARLBORO CORRIENTE 
2 GASEOSA LATA X 24 2 ZIG-ZAG J G.B 2 PILA DURACEL PEQ AA 1500 
3 GASEOSA 2 LTS. PET X6 3 POMOSJ G 8 3 PILA OURACEL MINI AAA 400 
4 JUGO DE NARANJA 150 4 ASPIRINA ADULTOS 4 BOMBILLA EXÓTICA 100 V 11 O 
5 GASEOSA PET X6 5 ASPIRINA NIÑOS 5 CASETE MAXVELL OH 60 
-
6 ANTIGRIPAL SINUTAB E.S 6 EL TIEMPO DOMINGO 
BEBIDAS ALCOHÓLICAS 7 LECHE MAGNESIA PHILLIPS 7 EL TIEMPO ORO L MIER J V. S. 
8 SAL DE FRUTAS LUA 8 REVISTA TV NOVELAS 
1 CERVEZA H 9 ALKA SELTZER 9 REVISTA SELECCIONES 
2 CERVEZA C 10 YODOSALIL UNGÜENTO 10 BELMONT PQT 
3 WHISKY C 11 VIT C CESIÓN MASTIC NARANJA 
4 WHISKY J 12 CHAPSTICK CHERRY 
5 BRAND Y 
6 AGUARDIENTE 
7 RON 
8 VINO 
82 
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ALIMENTOS PROCESADOS ARTÍCULOS OE ASEO PERSONAL Y LIMPIEZA OEL HOGAR 
ENSALADA DE FRUT. CON CREMA 35 BARQUILLOS DETERGENTE LAVOMÁTIC FLORAL 
2 ARROZ EXCELSO 36 GALLETA DUCALES 2 DETERGENTE EN POLVO AS 
3 ARROZ ÍNTEGRO 37 SALTINES TACO 3 JABÓN BARRA AZUL REY 
4 AZÚCAR BLANCO 38 SALTÍN INTEGRAL 4 GUANTE PRÓTEX TALL 8 C25 
5 SAL YODADA 39 CHOCO KRISPIES 5 LIMPIA POLVO POLICROR 1A 
6 CAFÉ EXCELSO 40 ZUCARITAS MAÍZ 6 AJAX POLVO LIMÓN 
7 COLCAFÉINSTANTÁNEO 41 GELATINA SIN SABOR 7 CERA BRILLO INST. LAV TODO 
8 NESCAFÉ TRADICIONAL 42 LONJA 8 BETÚN LATA BÚFALO NEGRO 
9 CHOCOLATE CLAVOS CANELA 43 AVENA QUÁKER TRADICIONAL 9 TRAPERO FULLER 2501 O 
10 CHOCOLISTO INSTANTÁNEO 44 MERMELADA MORA 10 RECAMBIO PISOL R. 400 
11 ARVEJA 45 MANTEQUILLA SIN SAL 11 ESPONJILLA BONBRIL LP6 
12 LENTEJA 46 PAPA CORRIENTE 12 INSECTICIDA BAYGÓN ATOMI 
13 GARBANZO 47 PAN SUAVE TAJADO 13 JABÓN LESANCY MARFIL 
14 FRÍJOL BOLA ROJA 48 PAN TAJ . INTEGRAL 14 JABÓN SPREE MULTIPACK 
15 FIDEOS EL POLLO 49 HARINA COPOS AVENA 15 SH SUNSILK DOS EN UNO 
16 ACEITE 50 HARINA 7 GRANOS 16 SH HEAD & SHOUL NORM/GRAS 
17 MANTECA 51 TOMILLO 17 CREMA DENTAL MENTA COLGATE 
18 MARGARINA 52 LAUREL 18 NOSOTRAS PLUS NORMAL 
19 HARINA TRIGO 53 COMINO MOLIDO 19 LIMPIADORA C DE PONDS 
20 HARINA 54 PIMIENTA ENTERA 20 HUMECTANTE H DE PONDS 
21 HARINA AREPA 55 SALSINA 21 CREM. NUTRITIVAS DE PONDS 
22 MAIZENA 56 COLOR 22 TALCO LADY MEXSANA 
23 TOMILLO 57 KRAKER BRAN 23 LABIAL BROTHERS N3 
24 LAUREL 58 DURAZNO 24 GEL AFEITAR GILLETIE SENSIB 
25 SALSA DE TOMATE 59 PIMIENTA MOLIDA 25 PANAL KLEEN KIMBIES MEO 
26 MAYONESA 60 GARBANZO 26 M EX SANA 
27 MOSTAZA 61 PANELA CORRIENTE 27 MAQ SHICK DESECH ULTRA 
28 ARVEJA AL NATURAL 62 CONCHAS 28 BOLSA BASURA C 51X76 
29 FRÍJOL CON TOCINO 63 FIDEO 29 FAB LIMÓN TOTAL 
30 CREMA CHAMPIÑONES 64 SPAGUETTI 30 BARRA DE BELLEZA DOVE 
31 DUCH TRIGO 65 AREPA RELLENA QUESO 31 TOALLA PRACTISEC COC. ECON. 
32 CUCHUCO TRIGO 66 DURAZNOS ALMÍBAR 32 SERVILLETAS FAMILIA NORMAL 2015 
33 SARDINA 67 SOPA POLLO FIDEOS 33 RAID ZANCUDOS Y MOSCAS 
34 PANCAKES 34 CREMA AXION 
35 CEPILLOS REACH CONTROL MEDIO 
36 DESODORANTE SERIES GEL CW 
37 PAPEL HIGIÉNICO FAMILIA BCO 
38 FOAMY AFEIT. PIEL SENSIBLE 
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